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Cap. 1. Introduccion a la Finanzas
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Sistema Financiero
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¢ Que son las finanzas?
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¢ Que son las finanzas?

@ Como Arte
@ Habilidades, y

® Actitudes

@ Como Ciencia
® Teoria Financiera
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¢ Que son las finanzas?

Es la manera en que las personas
0 empresas manejan el dinero a 5 g
través del tiempo, utilizando el 1

. . i
sistema financiero. ‘'H
Siendo el dinero el que permite - 44
valorar la riqueza de las .... | ’5*
®... personas: activos menos THy7 o= '
deudas §i! @
. - y I"I--:: 1I
®... empresas: patrimonio et
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Teoria Financiera

@ Conceptos y criterios basicos para asignar
recursos.

@ Se ocupa de evaluar flujos de fondos en el
tiempo.

@ Modelos cuantitativos que nos permiten
evaluar alternativas y adoptar decisiones.
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Conceptos principales

@ Mercado
@ Sistema Financiero
® Mercado Financiero
® Instituciones Financieras: Intermediarios
financieros e Inversionistas
Institucionales
® Instrumentos financieros:
Intermediacion Directa e Indirecta
@ Mercado de Valores
® Por tipo: Primario y Secundario
® Por mecanismos: Bursatil y Extra Bursatil
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Mercado

De acuerdo a la definicion de las
ciencias economicas, Mercado es el
lugar donde concurren compradores
(demandantes) vy vendedores
(ofertantes) con el fin de
intercambiar bienes y servicios.

¢Para nosotros que es el Mercado?
Es el ambiente donde se reunen
personas que demandan y ofertan
algun bien o servicio.
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Mercado

El que no se limita al espacio fisico, sino
incluye todo mecanismo que permita interaccion
entre los participantes ......... hoy en dia, la
tecnologia permite que las transacciones se
realicen en linea, sin la necesidad de Ia
presencia fisica de las personas.

El mercado permite que los consumidores
concurran para realizar intercambios o
transacciones con la intencion de conseguir las
condiciones mas favorables.
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Ofertantes de Capital

Agentes Superavitarios

Son aquellos que poseen un exceso de
fondos (0 que sus ingresos son superiores a sus
egresos), por lo que buscan invertir racionalmente
dichos excedentes de dinero (considerando el
riesgo y la rentabilidad de las distintas alternativas
de inversion)

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento
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Demandantes de Capital

Agentes Deficitarios

Son aquellos que tiene necesidad de
disponibilidad de recursos de fondos, ya sea

para sus gastos corrientes o para financiar sus
proyectos de inversion.
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Sistema Financiero

Es todo aquello que abarca a:
@ Gobierno

@ Mercados financieros

@ Instituciones financieras, e
-

Instrumentos o activos
financieros

@ Individuos '7
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A través de:

@ Poder Ejecutivo

@ Poder Legislativo
@ Entes reguladores:

@ SBS - Superintendencia de Banca vy
Seguros.

@ Fenacrep.
@ Indecopi.

@ DCF - Defensa del consumidor
financiero.
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Mercado Financiero

Son aquellos donde se compran y venden
activos financieros.

El Mercado Financiero esta compuesto por:
@ Mercado de Dinero,

@ Mercado de Capitales, y

@ Mercado de Futuros y Derivados.

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento
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I 4

Composicion

R Contratos
Acciones

BONOS
[itulizacion
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Instituciones del Sistema Financiero

Estan clasificadas en dos grandes rubros:

@ Intermediarios financieros, e
@ Inversionistas institucionales.

Las empresas se financian a traves de
Instrumentos financieros, los que tienen dos vias y
son:

@ Crédito Comercial
@ Mercado de Valores
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Intermediarios Financieros

Bancos

BBVA B. Continental

B. de Credito del Peru
Interbank

B. Interamericano de Finanzas

BankBoston

B. de Comercio
B. de la Nacion
B. Financiero
Scotiabank

Citibank

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento
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Intermediarios Financieros

Cajas Municipales de Ahorro y Crédito

CMAC Arequipa CMAC Chincha
CMAC Cuzco CMAC Del Santa
CMAC Huancayo CMAC Ica
CMAC Maynas CMAC Paita
CMAC Pisco CMAC Piura
CMAC Sullana CMAC Tacna

CMAC Trujillo CMCP Lima

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento
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Intermediarios Financieros

Cajas Rurales de Ahorro y Crédito
CRAC Cajamarca

CRAC Chavin

CRAC Libertadores de Ayacucho

CRAC Nor Peru

CRAC Primera

CRAC San Martin

CRAC Cajasur

CRAC Cruz de Chalpon
CRAC Los Andes
CRAC Profinanzas
CRAC Quillabamba
CRAC Senor de Luren

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento
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Inversionistas Institucionales

Fondos de Pensiones

Horizonte Integra
Profutura Prima AFP
Aseguradoras

Pacifico Suizo Rimac
Mapfre

Fondos Mutuos
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Instrumentos Financieros

Estan constituidos por los activos financieros, los
que pueden ser:

@ Directos (valores mobiliarios), e
@ Indirectos (créditos bancarios)

Y que se desarrollan en sus respectivos
mercados.

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento
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Mdos. de Intermediacion Directa

Estan constituidos por:

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento 23



Mdos. de Intermediacion Directa

Cuando los agentes deficitarios desean financiar
algun proyecto y consideran que el sector
bancario no les brinda las mejores condiciones,
pueden recurrir a emitir valores mobiliarios
como: acciones y bonos, para captar los
recursos financieros necesarios de manera
DIRECTA de los agentes superavitarios u
ofertantes de capital.

En este caso el riesgo lo asume los agentes
financieros.

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento
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Categoria de Activos Directos

@ Instrumentos representativo de propiedad:
@ Acciones Comunes
® Acciones Preferentes
@ Instrumentos representativos de deuda:
® Bonos
@ Instrumentos Derivados:
® Futuros
@ Opciones

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento
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Mdos. de Intermediacion Indirecta

Estan constituidos por:

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento
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Mdos. de Intermediacion Indirecta

Es el mercado donde participa un
intermediario (ejm. Un banco) que capta
recursos financieros del publico (ahorros) y
luego los coloca (en calidad de préstamo) a los
agentes deficitarios. De este modo el ofertante
de capital y el demandante se vinculan
INDIRECTAMENTE a través del intermediario
o institucion financiera.
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Mdos. de Intermediacion Indirecta

También suele clasificarse como intermediarios
indirectos a las instituciones de inversion
colectiva, tales como los Fondos Mutuos y los
Fondos de Pensiones, en virtud a que los
agentes deficitarios acceden indirectamente al
mercado de valores a través de estas instituciones.
Cabe precisar que en este caso el riesgo lo asume
el intermediario.

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento
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Mercado de Valores

En el Mercado de Valores se
negocian valores mobiliarios,
los que pertenecen a:

@Mercados de Dinero, y
@Mercado de Capitales.

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento
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Mercado de Valores

En nuestra legislacion, los valores mobiliarios
son una especie de titulos valores y son emitidos
en forma masiva y libremente negociables.

Actualmente los valores casi no se presentan de
manera fisica pues previa a su negociacion se
exige su desmaterializacion.

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento
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Clasificacion de los Mercados

El Mercado de Valores puede clasificarse de
acuerdo al siguiente criterio:

@ Por el mecanismo de Negociacion:
® Mercado Bursatil
® Mercado Extra bursatil
@ Por el tipo de colocaciones:
@ Mercado Primario
@ Mercado Secundario

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento
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Mercado de Valores

Mercado Bursatil

Mercado Extra

bursatil

il

¢, Como
funcionan

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento
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Bolsa de Valores

Sistema organizado y
controlado que promueve el
ahorro e inversion al publico,
acercando la oferta de
recursos con la demanda
de eéstos y canalizandolos
hacia servicios y actividades
productivas.

Lugar donde se intercambian
activos financieros y se fijan
Sus precios.

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento
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Funciones de |la Bolsa de Valores

@ Regular el listado de titulos
@ Facilitar la liquidacion de las operaciones

@ Controlar la informacion sobre las
transacciones y dar a conocer la informacion

relevante.

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento 34



> Equidad

Igual oportunidad para
participantes del mercado.

= Seguridad

Velar por el cumplimiento de las
transacciones realizadas.

= Transparencia

Libre determinacion de precios
por la oferta y demanda.

= Liquidez

Agil proceso de compra y venta
de valores

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento
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Mercado Bursatil

Es el mercado reglamentado donde se realizan las
operaciones de compra y venta de valores
emitidos. Dichos valores se transan previo
registro en la Bolsa de Valores de cada pais,
region o ciudad.

El mecanismo mas tradicional de la Bolsa es la
Rueda de Bolsa.
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Bolsa de Valores

Sistema organizado y controlado
que promueve el ahorro e inversion
al publico, acercando la oferta de
recursos con la demanda de éstos y
canalizandolos hacia servicios y
actividades productivas.

Lugar donde se intercambian activos
financieros y se fijan sus precios.
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Bolsa de Valores

Sistemas basados en las cotizaciones y
en las ordenes

Inversionistas
ﬁ
to

|

~

Creadores
de mercado

G

)

o020

1

WAY B QYA
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Funciones de |la Bolsa de Valores

@ Regular el listado de titu

OS

@ Proporcionar  facilidac

es para |la

iquidacion de las operaciones

@ Controlar la informacion sobre las

transacciones y dar
informacion relevante.

a conocer la
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Caracteristicas de la Bolsa de

Valores

= Equidad

Igual oportunidad para participantes
del mercado.

= Seguridad
Velar por el cumplimiento de las
transacciones realizadas.

= Transparencia
Libre determinacion de precios por la
oferta y demanda.

= Liquidez
Agil proceso de compra y venta de
valores.
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Como se desarrolla la Bolsa de

Valores
Entidad Supervisora
S intendencia de Valores
uperinten | r
Empresas I
Inversionistas Intermediarios

Emisoras _

Empresas de los Bolsa de Valores Empresas
diversos Sectores Casas de Bolsa Personas
Bancos, Gobierno Centrales de Deposito AFP’s
BCR. Y Custodia
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Indices de la Bolsa de valores

La mayoria de las bolsas clasifican a sus acciones
segun su liquidez (facilidad para compra o vender).
En general cuanto mas grande es la organizacion,
mas inversores operan y mas grande es el numero
de intermediarios dispuestos a dar una cotizacion.

A las organizaciones incluidas en esta lista se les
conoce como blue-chip (nombre que proviene del
color de la ficha mas alta del juego de poker).

¢Pero, de que forma los inversores pueden
valorar los resultados del movimiento
bursatil?
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Indices de la Bolsa de valores

Pais Indice Simbolo
Argentina MerVal "MERV
Australia All Ordinaries AAORD
Austria ATX AATX
Belgium BEL-20 "BFX
Brazil Bovespa ABVSP
Canada ATSE ATSE
Chile IPSA ANPSA
China Shanghai Composite [*"SSEC
Czech Republic |PX50 APX50
Denmark KFX AKFX
Egypt CMA ACCSI
France CAC 40 AFCHI
Germany DAX AGDAXI
Greece General Share MATG
Hong Kong Hang Seng AHSI
India BSE 30 "BSESN
Indonesia Jakarta Composite |[AJKSE
Israel TA-100 ATA100
ltaly MIBTel AMIBTEL
Japan Nikkei 225 AN225
Malaysia KLSE Composite AKLSE

Pais Indice Simbolo
Mexico IPC AMXX
Netherlands AEX General AAEX
New Zealand NZSE 40 ANZ40
Norway Total Share AOSEAX
Pakistan Karachi 100 AKSE
Peru Lima General NGRA
Philippines PSE Composite APSI
Portugal PSI20 APSI20
Russia Moscow Times AMTMS
Singapore Straits Times ASTI
Slovakia SAX ASAX
South Korea Seoul Composite AKS11
Spain Madrid General ASMSI
Sri Lanka All Share ACSE
Sweden Stockholm General |*SXAXPI
Switzerland Swiss Market ASSMI
Taiwan Taiwan Weighted ATWII
Thailand SET ASETI
Turkey ISE National-100 AXU100
United Kingdom [FTSE 100 AFTSE
United States S&P 500 AGSPC
Venezuela BC ABC
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Bolsas del mundo
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Mercado extrabursatil

Es el mercado donde se colocan y negocian los
valores, pero fuera del ambito de las normas que
rigen el Mercado Bursatil; en pocas palabras es el
mercado con menores regulaciones y registros,
donde se transan toda clase de valores. A su vez,
en este segmento pueden darse en el mercado
primario 0 secundario. Su caracteristica principal
es que las negociaciones NO se llevan en la

Rueda de Bolsa.
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Gestion Financiera en la Empresa

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento
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Analisis de la informacion relevante
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Informacion relevante

Dinero
Tiempo
Riesgo
Tasa
® Simple
® Compuesta
Indicadores de Rentabilidad
Valor del Dinero en el tiempo
@ Valor Presente
@ Valor Futuro

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento
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Administrador Financiero

Persona responsable de manejar
las finanzas de la organizacion.

Funcionario responsable de la
formulacion de politicas
financieras de la empresa, es un
elemento clave que se relaciona
con la alta direccion, tomando
decisiones financieras cruciales
para el éxito y supervivencia de
la empresa.

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento
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Objetivo de Adm. Financiero

Planear, obtener y
utilizar los fondos
necesarios para
maximizar el valor
de la empresa.

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento
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Funciones del Administrador

Financiero

@ Tomar decisiones de inversion
@ Tomar decisiones de financiamiento
@ Planeamiento financiero

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento
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Limitaciones Eticas y Morales

@ Decisiones financieras deben tener en cuenta
aspectos no financieros

@ La funcion financiera interactia con
conflictos de intereses

@ Su labor perse no tiene importancia: debe
satisfacer a clientes internos

@ "Casa del jabonero”

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento 63



Proceso de Toma de Decisiones

Tomar Decisiones

l

“Riesgos y Rentabilidades”

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento
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Proceso de Toma de Decisiones

Tomar Decisiones

l

¢Es como el Matrimonio?

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento
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Proceso de Toma de Decisiones

Matrimonio:
Rentabilidad

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento
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Proceso de Toma de Decisiones

Matrimonio:
Riesgos

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento

67



Proceso de Toma de Decisiones

Tomar Decisiones

l

Inversiones
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Elementos basicos en las

decisiones financieras

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento
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Decisiones Financieras

Las decisiones financieras son un equilibrio
entre tres conceptos:

@ Rentabilidad
® Liquidez
® Riesgo

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento

71



Rentabilidad

La rentabilidad es la capacidad de generar
beneficios futuros. En su medicion se incluye

aspectos que involucran:

Margen de ganancia: Ingresos - Costos
COK: Costo de oportunidad del dinero
VA + Int: Valor del dinero en el tiempo
I + E: Inflacion y devaluacion

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento
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Rentabilidad

® Costo de oportunidad: Es el rendimiento
que se deja de percibir por ocuparse de
una actividad.

e Valor del dinero en el tiempo: Es la
capacidad que posee el dinero de generar
rendimientos adicionales futuros.

e Inflacion vy devaluacion: variables
economicas que afectan el valor de los
activos, debido a la variacion en sus
precios 0 a la reevaluacion de la moneda.

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento
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Equivale a la capacidad de pago o desembolso a
corto plazo y se mide con el flujo de caja, siendo
que esta no se mide de manera absoluta, puesto
que los activos seran mas o menos liquidos,
siendo el efectivo que se posee en Caja, el mas
liquido de todos.

Este se toma como criterio prioritario en
finanzas, cuando el mercado de capitales no se
encuentra desarrollado.

La relacion entre liquidez y riesgo es indirecta.

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento
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Riesgo

Se define como la probabilidad de tener
pérdidas o ganancias futuras y se encuentra
directamente relacionada con la rentabilidad,
estando demostrado que se encuentran
altamente correlacionados.

Este se calcula como la desviacion
estandar de la muestra o universo de
datos y que viene a ser el grado de desviacion
existente entre ellos y la rentabilidad promedio.

Existe la Teoria Financiera del VaR que estudia
el Valor en Riesgo de los activos financieros.

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento



Decisiones Financieras

En finanzas, toda decision es el producto de
una comparacion de beneficios contra costos,
expresados en tiempos iguales y que poseen
“razonables riesgos similares”.

Toda decision viene dado por la aceptacion o
rechazo de una alternativa de entre un grupo
de posibilidades, llegando a ser el punto
donde ser produce el mayor valor agregado a
la organizacion, puesto que una mala eleccion
puede costarle millones de US$ a |la
organizacion.

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento
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Valor del dinero en el tiempo

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento
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Que es el Costo de Oportunidad

Para entenderlo, imaginemos e |
que hoy tengo US$ 10,000.00,  wltyeE

suficiente como para poder
pagar la cuota inicial de un & ]

1

nuevo departamento, cuyo G-
precio de venta es de US$ 1

SALA 13
-

50,000.00 y por el cual me %
piden un 20% de cuota inicial. :

T
__JARDIN

e

5|

S L
R 4 Y
R [ [Tl LT

s

4
PRIMER PISO

e
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Que es el Costo de Oportunidad

Pero, justo hoy, Sergio, amigo mio
desde la infancia, companero de
carpeta del colegio y la
universidad, y ex socio, necesita la %‘{‘
misma cantidad de dinero para
pagar el enganche que planea dar
como cuota inicial para iniciar sus
estudios de maestria, y me lo
solicita con la promesa de
devolvérmelo en 1 mes (dice que
su madre le enviara el dinero
desde el Japon lo antes posible?!).

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento



Que es el Costo de Oportunidad

éLe prestaria? ... Solo como referencia Sergio es
Ingeniero Electronico, trabaja para una transnacional,
tiene casa y auto propio, maneja tarjetas de crédito, aun
esta soltero y nos conocemos 40 anos.

Si la respuesta es que si le prestaria, entonces:

-...¢Como deberia realizar la transaccion?, éCuanto
cree usted que debe devolverle?, éLe exigiria que le
devuelva la misma cantidad de dinero Si o No?
éCree usted que debe cubrir algun costo de la
operacion?

Simplelllniiay_ ... Todo depende de cuanto valore tener
hoy mismo un nuevo dpto. y no dentro de un mes.

Es aqui que la valoracion debera darse en términos
cuantitativos y convertibles a dinero y no en lindos
sentimientos provenientes de la vieja y apreciada amistad.

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento 80



Que es el Costo de Oportunidad

o Ahora bien ...... ZCual seria su criterio para conocer
p su mejor costo de oportunidad equiparable para

._ este caso?

¢Habria algun inconveniente en prestar el dinero?

¢Cuanto le cuesta renunciar a su dpto.? ..... éNada?
Analicemos a todas las variables involucradas de la
manera mas detallada y veamos si estas
condiciones se pueden dar de manera gratuita ...

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento 81



Que es el Costo de Oportunidad

o En caso dude que le pudieran
’ devolver su dinero, variara mi
.— opinion, si es que me entregara, por
ejemplo su Subaru Impresa como
garantia, ...

Estaria en mejores o peores condiciones,
seguiria siendo el costo de oportunidad
el mismo? ........

Si la respuesta es no, enumeremos
los porque no!!!!

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento
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Que es el Costo de Oportunidad

o Entonces le cobraria intereses .........
¢SI O NO?
éLo esta pensando?

é 2% ... mas?

é 4% .... mas?

é& 6 9% .... mas?

¢ 89%.... mas?
No sea malo, recuerde que es su amigo,
confia en El, lo estima, etc. ...... Y ademas el

mercado le da parametros maximos para
aplicar una tasa de interés en un mes.

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento
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Que es el Costo de Oportunidad

iiii RECUERDE 111! \\\\\ | /////
Todo depende 0 -
de cuanto valoreel ~ —— |
hecho de dejar de . N

disfrutar mi nuevo
dpto. desde este
momento.

Q)
O
O

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento



Que es el Costo de Oportunidad

Si la respuesta es
que si le
cobrariamos mas.
éCual seria este
porcentaje
adicional? ...

Calculemos!!!

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento 85



Que es el Costo de Oportunidad

En caso de decidir
prestar el monto de
dinero, .....

custed cree que
este ha generado
mas

dinero en un mes?

éCuanto deberia
cobrar entonces
para que esto
ocurra?

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento 86



Valor del dinero en el tiempo

Luego, la forma como
se

evidencia el
el valor del dinero
en el tiempo es la
TASA DE
INTERES

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento
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Valor del dinero en el tiempo

El dinero hoy vale mas que el mismo monto
de dinero en un tiempo definido en el futuro.

¢QUE LO HACE DISTINTO?

Pl‘esente Futuro

596 596 596

1 S o | -
W= ;e
,77,7”, _.l‘,‘ .:5“’* | 5# e —
TPa e 1 Crzeos ‘YH i ) i /; ® \j}
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Regalamos US$ 1°000,000.00

Sino recuerde “La cuenta
millonaria de .....", te regala
un millon de dolares, claro
en comodas cuotas de 3,000
mensuales en un ..... de
anos.

¢No hubiera preferido, por

ejemplo solo US$ 250,000

hoy, a tener que esperar
tanto tiempo?

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento
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Tasas de Interés

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento
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Tasa de Interés

La tasa de interés hace referencia al valor del
dinero en el tiempo considerando todos los
factores que a ésta lo afectan; distribuyéndose
el capital entre los solicitantes de fondos, por
medio de la aplicacion de la tasa de interes, por
tanto, estas reflejan el efecto cruzado que
existe entre la oferta y demanda de flujos
de fondos y su necesidad en el corto plazo.

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento
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Tasa de Interés

Podriamos decir que es el precio del dinero en el
mercado financiero, y como cualquier producto,
cuando hay mas dinero, ésta baja, y si hay
escasez, ésta sube.

Los autores neoclasicos de fines del siglo XIX
retuvieron el concepto de que la Tasa de Interes
es el precio pagado por el uso del capital;
enfatizaron que la tasa de interés tiende a un nivel
de equilibrio, en el que la demanda global del
capital, es igual al capital total que se proveera a
esa tasa.

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento
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Tasa de Interés

Hay dos percepciones en la tasa de intereés:
® La del prestamista

@ La del prestatario

Esto, porque el impacto en las finanzas de
ambos es diferente, sino piense en el préstamo
del amigo Sergio y saque sus conclusiones.
Tanto si le dio garantias reales como si solo fue
un pacto entre caballeros con una promesa en
firme de pago en cierto lapso de tiempo.

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento
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Tasa de Interés

El prestamista valora
en su tasa de impacto:

@ El riesgo del mercado
(posibilidad que no me
paguen).

@ Costo de oportunidad

del uso del dinero.

Costos administrativos.

Costos por recupero.

Otros gastos
colaterales.

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento



Tasa de Interés

El prestatario valora en
su tasa de impacto:

Costo del dinero.

Precio dispuesto a pagar
por satisfacer una
necesidad.

Tasa de corte para la
aceptacion de proyectos
de inversion.

Otros gastos colaterales.

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento
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Determinantes de la Tasa de Intereés

Se compone de los siguientes factores
donde: 7=RR-IPrDP-MBP-LP-EF

RR = Prima por no consumir y prestar a otros
IP = Prima por inflacion

DP = Prima por riesgo de incumplimiento

MP = Prima por vencimiento

LP = Prima por liquidez

EP = Prima por tasa de cambio

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento



Determinantes de la Tasa de Intereés

(RR) La prima por no consumir y prestar libre
de riesgo a otros

@ Es igual a la tasa que existiria sobre un valor libre
de riesgo si se esperara una inflacion igual a cero.

@ Puede concebirse como la tasa de interés que
existiria sobre los valores a corto plazo del Tesoro
de los Estados Unidos en un mundo libre de
inflacion.

Autor: José M. Martin Senmache Sarmiento



Determinantes de la Tasa de Intereés

Se ve afectada por:
@ La tasa de rendimiento que las empresas y otros prestatarios
pueden esperar obtener sobre sus activos productivos.

@ Las preferencias de tiempo de los individuos en términos de
consumo actual versus un consumo futuro.
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Determinantes de la Tasa de Intereés

(IP) La prima por inflacion:

@ Es igual a la tasa esperada de inflacion a lo largo
de la vida de un valor.

@ La inflacion erosiona el poder de compra de las
monedas.

@ La inflacion disminuye la tasa real de rendimiento
sobre las inversiones.
@ Las expectativas acerca de la inflacion en el

futuro, se encuentran correlacionadas con las
tasas que se hayan experimentado en el pasado.
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Determinantes de la Tasa de Intereés

(RR+IP) La tasa de interés nominal o
cotizada libre de riesgo

@ Es igual a la tasa libre de riesgo mas una prima
por inflacion esperada.

@ Generalmente al utilizar el concepto de tasa libre
de riesgo, se esta haciendo referencia a la tasa
nominal libre de riesgo, la cual ya incluye una
prima por inflacion.
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Determinantes de la Tasa de Intereés

(DP) La prima por riesgo de incumplimiento

@ Hace referencia al riesgo de que un prestatario
incurra en incumplimiento en relacion con un
préstamo.

@ En el caso de las obligaciones corporativas, entre
mas alta sea la clasificacion de la obligacion, mas
bajo sera su riesgo de incumplimiento y, mas baja
su tasa de intereés.
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Determinantes de la Tasa de Intereés

(DP) La prima por riesgo de incumplimiento.

“La diferencia entre la tasa de interés sobre un bono
de la Tesoreria de los EEUU y un bono corporativo de
igual vencimiento y comerciabilidad”.
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Determinantes de la Tasa de Intereés

(MP) La prima por vencimiento

@ Prima que refleja el riesgo a posibles cambios en
la tasa de interés

@ MP sera mayor cuanto mayor sea el plazo o
vencimiento de la deuda.
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Determinantes de la Tasa de Intereés

(LP) La prima por liquidez

@ Prima que se anade a la tasa de interés de
equilibrio sobre un valor, cuando éste no puede
convertirse en efectivo con rapidez y a un precio
de venta similar a su precio de costo original.
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Determinantes de la Tasa de Intereés

(EP) La prima por tasa de cambio

Esta prima esta vinculada con las teorias de paridad
entre las monedas.

@ Las diferencias entre las tasas de interés entre una
moneda y otra deberian de reflejar las expectativas
de modificacion del tipo de cambio entre las mismas
monedas.
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Clasificacion de las Tasas de

Interes
Activa Segun el balance bancario
Pasiva
Simple Por el efecto de capitalizacion
Compuesta
Compensatoria Por cumplimiento de obligacion
Moratoria
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Aplicacion de las tasas de Interes

I Operacion?s Bancarias I
I Tasa activa I I Tasa pasiva I
I Préstamos I I Ahorros I
I Interés al rebatir I ‘ Sistemas de I Libre I I Plazo fijo
Pago
| Cuotas decrec., const., crec. |
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Tasas de Intereés legal

& Segun el Codigo Civil esta tasa es fijada por el Banco Central
de Reserva del Peru-BCRP.

& Cuando deba pagarse interés, sin haberse fijado la tasa, el
deudor debera abonar el interés legal.
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Normas Legales del Mercado - Peru

@ Ley N926702 “Ley general del Sistema Financiero y del Sistema de
Seguros y Ley Organica de la Superintendencia de Banca y Seguros”
y Modificaciones por Leyes N° 27008, 27102, 27287, 27299, 27331,
27584, 27603, 27682, 27693, 27851, 27964, 28184, 28306, 28393,
28579 y 28587.

Ley N© 27287 “Ley de Titulos y Valores” — 17 Jun 2000
Resolucion S.B.S. N° 1765-2005 29 Nov 2005
Resolucion S.B.S. N° 0557-2006 09 May 2006
Resolucion S.B.S. N°© 0144-2007 09 Feb 2007
Resolucion S.B.S. N© 0471-2007 20 Abr 2007
Resolucion S.B.S. N° 0264-2008 11 Feb 2008
Resolucion S.B.S. N°© 0905-2010 26 Ene 2010
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Tasa Activa

Es la tasa de interés aplicada para fondos disponibles
a colocaciones, inversiones y otros tipos de
operaciones que por su naturaleza son registrados en
los distintos rubros del activo del balance.

Tasa que cobran las empresas del sistema financiero
cuando efectuan colocaciones (prestamos).

Ejemplos de operaciones con uso de tasas activas son:
1) los préstamos, 2) Descuentos, 3) Sobregiro, etc.

T.A.M.N. Tasa Activa Moneda Nacional.
T.A.M.Ex. Tasa Activa Moneda Extranjera.
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Tasa Pasiva

Es la tasa de interés que ofrecen las empresas
financieras a las captaciones de fondos (depositos), y
se dan a través de cuentas corrientes, depositos de
ahorros, depositos a plazos, emision de titulos y
valores.

Se le conoce como la tasa pasiva, porque son las
obligaciones que tienen las entidades financieras con
los ahorristas, inversionistas, etc. y son registradas en
el pasivo del balance. Esta se expresa en términos
nominales y de acuerdo con la frecuencia de
capitalizacion acordada.

T.I.P.M.N. Tasa Interés Pasiva Moneda Nacional.
T.I.P.M.Ex. Tasa Interés Pasiva Moneda Extranjera.
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Tasas en M.N. - Peru
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Tasas en M.E. - Peru
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Tasas de Interes que estudiaremos

Tasa de Interés Simple
Tasa de Interés Compuesta
Tasa de Interés Nominal
Tasa de Interés Efectiva
Tasa de Interés Descontada
Tasa de Interés Real

Tasa de Interés Inflada
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